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–	 la	théorie des droits de propriété,	selon	laquelle	l’échange	entre	les	parties	des	
droits	de	propriété	sur	les	actifs	en	jeu	dans	leur	relation	permet	de	résoudre	
certains	problèmes	liés	à	l’incomplétude;









tion,	coût,	etc.)1	».	Ce	paradoxe	nous	conduira	à	nous	 interroger	sur	 les	 fonde-






	 nous	commençons	par	expliciter	 la	manière	dont	s’est	construire	 la	 théorie	
des	contrats	incomplets.










pertinentes	 ne	 sont	 pas	 directement	 vérifiables,	 la	 théorie de l’implémentation	
montre	qu’elles	peuvent	 toutefois	être	 introduites	dans	 le	contrat.	Celui-ci	doit	
alors	spécifier	un	mécanisme de révélation,	afin	de	rendre	ces	variables	vérifiables	
par	 le	 biais	 d’un	 système	de	messages	 incitant	 les	 agents	 à	 communiquer	 leur	
information	au	tribunal	(Moore	et	Repullo,	1988).
	 Dans	 tous	 ces	 cas,	 les	 contrats	 modélisés	 sont	 complets	:	 ils	 prennent	 en	













1.2	Des coûts de contractualisation à l’hypothèse d’invérifiabilité
	 Pour	introduire	ce	fait	stylisé	dans	la	théorie	des	contrats,	il	a	d’abord	fallu	































1.3	Le problème du hold	up
	 L’incomplétude	pose	un	problème	d’exécution	du	 contrat	 car	 elle	 ouvre	 la	
voie	à	des	comportements	opportunistes,	d’autant	plus	menaçants	que	les	parties	





lement	coûteux	à	 transférer	vers	un	autre	usage	que	celui-ci	peut	 renégocier	 le	
contrat	et	exiger	des	termes	de	l’échange	plus	favorables	sans	que	le	propriétaire	
puisse	refuser.	Ce	dernier	n’a	en	effet	que	peu	de	pouvoir	de	négociation,	puisque	
la	menace	de	 trouver	 un	 autre	 partenaire	 contractuel	 n’est	 pas	 crédible.	alors,	





celui	 de	 Grossman	 et	 Hart	 (1986).	 il	 formalise	 l’idée	 williamsonienne	 selon	
laquelle	l’intégration	verticale	est	une	solution	au	problème	du	hold up.	Cet	article	
a	ouvert	la	voie	à	deux	types	d’analyses,	que	nous	présenterons	successivement	:





































































qu’il	 est	 contingent	 à	 ces	 différentes	 variables	 qui	 ne	 sont	 pas,	 par	 hypothèse,	
vérifiables	par	un	tiers.	C’est	cette	hypothèse	qui	conduit	les	auteurs	à	qualifier	
d’incomplet	le	contrat	signé	à	la	date	0	par	les	parties.
2.2	La notion de droit de propriété
	 Selon	GH,	cette	incomplétude	conduit	à	accorder	une	place	primordiale	à	la	
notion	de	propriété.	en	effet,	le	choix	du	niveau	de	production	de	la	date	2	revient	













































la	 formalisation	de	GH,	 l’intégration	d’une	entreprise	sous	 l’autorité	de	 l’autre	







celle	 qui	 possède	 les	 droits	 résiduels	 de	 contrôle	 augmente	 son	 paiement	 de	
réserve	puisque	les	décisions	de	production	qu’elle	choisit	à	la	date	2	maximisent	
son	gain	individuel,	ce	qui	n’était	pas	le	cas	des	décisions	prises	en	cas	de	non-
intégration.	 Si	 la	 négociation	 échoue,	 celle-ci	 aura	 donc	 un	 profit	 supérieur5.	















	 5.	 Mais	cette	augmentation	du	pouvoir	de	marchandage	ne	se	 traduit	pas	par	 la	possibilité	





à	sous-investir.	La	propriété	des	 actifs	doit	 alors	 être	 conférée	à	 la	partie	dont	
l’investissement	 ex ante	 est	 le	 plus	 important	 du	 point	 de	 vue	 des	 gains	 de	
l’échange.	Si	 les	 investissements	de	chaque	entreprise	sont	 importants,	alors	 la	









2.5	Un contrat « faiblement » incomplet













































	 un	contrat	incomplet	au	sens	de	GH	est	donc	un contrat prenant en compte 
indirectement toutes les contingences et les dimensions de l’action qui sont ou 








	 Si	 l’intégration	 n’est	 pas	 forcément	 une	 solution	 au	 problème	 du	hold up,	
celui-ci	ne	peut-il	pas	être	résolu	en	maintenant	l’indépendance	des	parties	–	donc	
sans	contrat	 initial	 réallouant	 les	droits	de	propriété	–	et	en	écrivant	un	contrat	
plus	 standard	de	 long	 terme?	Prolongeant	 la	 théorie	des	droits	de	propriété,	 la	
théorie	de	la	renégociation	optimale	recherche	la	forme	optimale	d’un	tel	contrat.
	 Plusieurs	 formes	 contractuelles	 sont	 envisageables	 pour	 faire	 face	 au	 pro-
blème	du	hold up.	Hart	et	Moore	(1988)	initient	l’exploration	de	cet	ensemble	des	













d’invérifiabilité	 censée	 être	 à	 la	 source	 de	 l’incomplétude.	 L’incomplétude	
contractuelle	 devient	 donc	parfaitement	 surmontable…	si	 l’on	 suppose	 un	peu	
moins	d’incomplétude…
3.1 Le modèle de Hart et Moore (1988) : sous-optimalité des contrats de long 
terme

















































































seule	des	parties.	autrement	dit,	 le	point	de	statu quo	de	 la	renégociation	est	
l’absence	d’échange	au	prix	p0.


































dans le cadre établi par le contrat,	en	un	tour	de	table,	afin	d’ajuster	les	prix	aux	
réalisations	de	v	et	de	c;	cette	négociation	assure	alors	l’optimalité	de	l’échange.	
Là	encore,	comme	dans	le	modèle	de	Grossman	et	Hart	(1986),	un contrat incom-
plet au sens de HM prend en compte, directement ou indirectement, toutes les 
contingences et actions qui sont, ou peuvent devenir, pertinentes pour la relation.









































	 Dans	 le	modèle	de	Hart	et	Moore	 (1988),	 il	est	 supposé	que	 le	vendeur,	 si	






















Hart	 et	Moore	 (1988),	 qui	 influence	 l’allocation	 du	 pouvoir	 de	 renégociation,	
mais	une	clause	contractuelle,	spécifiant	des	transferts	ou	pénalités.





























































échangée	et	que	la	pénalité	a	été	versée,	sans être renégociée après la livraison.	
C’est	seulement	sous	ces	conditions	que	le	contrat	à	performance	spécifique	est	
crédible	et	donc	optimal.	en	effet,	si	les	parties	renégocient	la	pénalité	juste	après	










































	 Les	 résultats	 des	 deux	 pans	 de	 la	 théorie	 des	 contrats	 incomplets	 mènent	














4.1	La « querelle des fondements »
	 Maskin	 et	 tirole	 (1999)	 soulignent	 que	 la	 théorie	 des	 contrats	 incomplets	
mène	finalement	aux	mêmes	résultats	que	la	théorie	des	contrats	complets,	alors	
qu’elle	suppose	l’existence	de	coûts	de	transaction	ex ante.	elle	tend	ainsi	«	à	nier	
les	 coûts	 de	 transaction	 alors	 qu’elle	 a	 pour	 objectif	même	 de	 les	 prendre	 en	
compte	»	 (tirole,	 1994	:	 27).	 Les	 contrats	 obtenus	 sont	 des	 «	pseudo-contrats	
incomplets	»,	c’est-à-dire	«	des	contrats	complets	que	des	considérations	diverses	












































4.1.2	Les parties ne peuvent pas s’engager à ne pas renégocier






























problèmes	 d’observabilité	 et	 l’on	 s’éloigne	 du	 cœur	 de	 la	 théorie	 des	 contrats	




(i)	 lorsque	 les	parties	peuvent	 s’engager	à	ne	pas	 renégocier,	 c’est-à-dire	 sous	



















ainsi	 un	 sens	 à	 l’hypothèse	 d’invérifiabilité.	Doit-on	 en	 déduire	 que	 le	 contrat	
signé	entre	les	parties	est	de ce fait	incomplet?	Si	l’impossibilité	d’engagement	
justifie	bien	 l’emploi	d’une	hypothèse	d’invérifiabilité,	 il	 reste	néanmoins	que,	
selon	 la	 théorie	de	 l’implémentation	en	 information	symétrique,	 l’invérifiabilité	ne	
conduit	pas	à	l’incomplétude.	qu’il	existe	ou	non	des	coûts	de	transaction	ex ante,	
l’invérifiabilité	de	certaines	variables	contractuelles	par	les	tribunaux	n’empêche	
pas	 en	 principe	 la	 signature	 d’un	 contrat	 complet	 spécifiant	 un	mécanisme	 de	


























































ment	de	 l’approche	 traditionnelle	des	 contrats	 laquelle,	 après	 avoir	 analysé	 les	
conséquences	 de	 l’existence	 d’asymétries	 d’information	 entre	 les	 contractants,	
s’étend	dorénavant	à	l’analyse	des	causes	et	des	conséquences	de	l’existence	de	
l’invérifiabilité.	 La	 théorie	 des	 contrats	 incomplets	 propose	 donc	 les	 solutions	
contractuelles	qui	permettent	aux	contractants	rationnels	de	s’engager	dans	une	
relation	dont	certaines	caractéristiques	ne	sont	pas	vérifiables	par	le	tribunal.	elle	













auteurs	 à	 l’initiative	 de	 la	 théorie	 des	 contrats	 incomplets	 et	 que	 nous	 avons	
rappelé	au	début	de	cet	article	:	un	contrat	est	 incomplet	 s’il	peut	 survenir	des	
contingences	 imprévues,	 c’est-à-dire	 pour	 lesquelles	 il	 est	 silencieux	 sur	 la	
manière	 d’agir.	nous	 l’avons	 vu,	 dans	 les	 contrats	 proposés	 par	 les	 différents	
modèles,	aucune	surprise	ne	viendra	perturber	la	relation	entre	les	parties.	Ce	qui	
amène	Hart	et	Moore	à	conclure	que	:
«	en	 réalité,	 évidemment,	 les	 parties	 écrivent	 fréquemment	 des	 contrats	 de	 moyen	
terme,	 avec	 l’intention	 de	 les	 renégocier	 lorsqu’ils	 arriveront	 à	 leur	 terme.	afin	de	
comprendre	un	tel	phénomène,	il	semble	qu’il	faille	relâcher	l’hypothèse	selon	laquelle	
les	parties	ont	une	rationalité	illimitée	»	Hart	et	Moore	(1988	:	776-777).















aghIon,	 P.,	 M.	 DeWAtRIpont	 et	 P.	 Rey	 (1990),	 «	on	 Renegotiation	 Design	»,	
European Economic Review,	34(2/3)	:	322-329.
AghIon,	 p.,	 m.	 deWAtRIpont	 et	 p.	 Rey	 (1994),	 «	Renegotiation	 Design	 with	
unverifiable	information	»,	Econometrica,	62(2)	:	257-282.
aghIon,	 P.	 et	 J.	tIRoLe	 (1994),	 «	the	Management	 of	 innovation	»,	Quarterly 
Journal of Economics,	109(4)	:	1	185-1	209.
aghIon,	P.	et	J.	tIRoLe	(1997),	«	Formal	and	Real	authority	in	organization	»,	
Journal of Political Economy,	105(1)	:	1-29.




BoLton,	 P.	 (1990),	 «	Renegotiation	 and	 the	 Dynamics	 of	 Contract	 Design	»,	
European Economic Review,	34(2/3)	:	303-310.
250	 L’aCtuaLité	éConoMique
chAseRAnt,	c.	(2000),	Rationalité et gestion de l’incomplétude dans les relations 
contractuelles,	thèse	de	doctorat	en	sciences	économiques,	université	de	Paris	
X-nanterre.
che,	y.K.	et	D.	hAusch	 (1999),	«	Cooperative	 investments	and	 the	value	of	
Contracting	»,	American Economic Review,	89(1)	:	125-147.
chung,	 t.y.	 (1991),	 «	incomplete	 Contracts,	 Specific	 investments,	 and	 Risk	
Sharing	»,	Review of Economic Studies,	58	:	1	031-1	042.
Chung,	 t.y.	 (1992),	 «	efficient	 investment	 through	 Renegotiation	 of	 Simple	
Contracts	»,	Economic Letters, 40(3)	:	281-285.
DAsgRuptA,	S.	et	Z.	tAo	(1998),	“Contractual	incompleteness	and	the	optimality	
of	equity	Joint	ventures”,	Journal of Economic Behavior and Organization,	
37(4)	:	391-413.
DeWAtRIpont,	M.	 et	e.	MAsKIn	 (1990),	 «	Contract	Renegotiation	 in	Models	 of	
asymetric	information	»,	European Economic Review,	34(2/3)	:	311-321.





Journal of the Economics of Business,	68(1)	:	19-37.
de	FRAJA,	G.	(1999),	«	after	you	Sir.	Hold-up,	Direct	externalities	and	Sequential	
investment	»,	Games and Economic Behavior,	26	:	22-39.
GReen,	J.	et	J.J.	LAffont	 (1994),	«	non	verifiability,	Costly	Renegotiation	and	
efficiency	»,	Annales d’Economie et de Statistique, 36	:	81-95.
GRossmAn,	S.	et	o.	HARt	(1986),	«	the	Cost	and	Benefits	of	ownership:	a	theory	





plete	Contract	approach	»,	Explorations in Economic History,	37(1)	:	42-75.
HARt,	o.	 (1987),	«	incomplete	Contracts	»,	dans	J.	eAtWeLL,	M.	mILgRAte	et	
P.	neWmAn	 (éds),	The New Palgrave. A Dictionnary of Economics,	London,	
MacMillan,	2,	p.	752-759.
HARt,	o.	(1988),	«	incomplete	Contracts	and	the	theory	of	the	Firm	»,	Journal of 
Law, Economics and Organization,	4(1)	:	119-139.
HARt,	o.	 (1991),	«	incomplete	Contracts	 and	 the	theory	of	 the	Firm	»,	dans	
o.	WILLIAmson	et	S.	WInteR	(éds),	The Nature of the Firm. Origins, Evolution, 
and Development,	new	york,	oxford	university	Press,	p.	138-158.
HARt,	o.	(1995), Firms, Contracts and Financial Structure,	Clarendon	Press.
	 LeS	FonDeMentS	inCoMPLetS	De	L’inCoMPLétuDe	 251
HARt,	o.	et	HoLmstRôm	B.	(1987),	«	the	theory	of	Contracts	»,	dans	t.	beWLey	
(éd.),	Advances in Economic Theory,	Cambridge	university	Press,	p.	71-155.
HARt,	o.	et	J.	MooRe	(1988),	«	incomplete	Contracts	and	Renegotiation	»,	Econo-
metrica,	56(4)	:	755-785.
HARt,	o.	 et	 J.	MooRe	 (1990),	 «	Property	Rights	 and	 the	nature	of	 the	Firm	»,	
Journal of Political Economy,	98(6)	:	1	119-1	158.
HARt,	o.	et	J.	MooRe	(1994),	«	a	theory	of	Debt	Based	on	the	inalienability	of	
Human	Capital	»,	Quarterly Journal of Economics,	109(4)	:	841-879.
HARt,	o.	et	J.	MooRe	(1999),	«	Foundations	of	incomplete	Contracts	»,	Review of 
Economic Studies,	66(1)	:	115-138.
HARt,	o.	et	 J.	MooRe	 (2004),	«	agreeing	now	 to	agree	Later:	Contracts	that	
Rule	out	but	Do	not	Rule	in	»,	nBeR	working	paper	10397.
HenRy,	C.	(1974),	«	option	values	in	the	economics	of	irreplaceable	assets	»,	




Breach	»,	Journal of Law, Economics and Organization,	9(2)	:	230-255.
HoLmstRöm,	B.	et	J.	tIRoLe	(1989),	«	the	theory	of	the	Firm	»,	dans	R.	schmALensee	
et	 R.D.	WILLIg	 (éds),	Handbook of Industrial Organization,	 1,	 amsterdam,	
north-Holland,	p.	61-133.
JoLLs,	C.	(1997),	«	Contracts	as	Bilateral	Commitments:	a	new	Perspective	on	
Contract	Modification	»,	Journal of Legal Studies,	XXvi(1)	:	203-237.
KeRschbAmeR,	 R.,	 n.	 MAdeRneR	 et	 y.	 touRnAs	 (2002),	 “idiosyncratic	 invest-
ments,	outside	opportunities	and	the	Boundaries	of	 the	Firm”,	International 
Journal of Industrial Organization,	20(8)	:	1	119-1	141.
KLeIn,	B.,	R.	CRAWfoRd	et	a.	aLchIAn	(1978),	«	vertical	integration,	appropri-
able	Rents,	 and	 the	Competitive	Contracting	Process	»,	Journal of Law and 
Economics,	21(2)	:	297-326.
LAffont,	 J.-J.	 et	 J.	tIRoLe	 (1993),	A Theory of Incentives in Procurement and 
Regulation,	Cambridge,	the	Mit	Press.




MAsKIn,	 e.	 et	 J.	 tIRoLe	 (1999),	 «	unforseen	 Contingencies	 and	 incomplete	 	
Contracts	»,	Review of Economic Studies,	66(1)	:	83-114.




with	Complete	information	»,	dans	J.J.	LAffont	(éd.),	Advances in Economic 




ship	 Determination	 in	 Foreign	 Direct	 investment,	 with	 an	 application	 to	 	
Foreign	operations	in	Japan”,	International Journal of Industrial Organization,	
16(5)	:	571-599.
noLdeKe,	 G.	 et	 K.	 SchmIdt	 (1995),	 «	option	 Contracts	 and	 Renegociation:	 a	
Solution	to	the	Hold up	Problem	»,	Rand Journal of Economics,	26(2)	:	163-179.
nosAL,	 e.	 (1992),	 «	Renegotiating	 incomplete	 Contracts	»,	 Rand Journal of 
Economics,	23(1)	:	20-28.
pAgAno,	u.	et	M.a.	RossI	(2004),	«	incomplete	Contracts,	intellectual	Property	
and	institutional	Complementarities	»,	European Journal of Law and Economics,	
18(1)	:	55-76.
pItchfoRd,	R.	et	c.m.	snydeR	(2003),	«	a	Solution	to	the	Hold	up	Problem	involv-
ing	Gradual	investment	»,	Journal of Economic Theory,	114	:	88-103.






Dynamic	R&D	alliances	»,	Games and Economic Behavior,	43(1)	:	153-173.
RubInsteIn,	A.	(1982),	«	Perfect	equilibrium	in	a	Bargaining	Model	»,	Econometrica,	
50(1)	:	97-109.
sAvAge,	L.	(1954),	The Foundations of Statistics,	new	york,	Dover	Publications.
schmIdt,	 K.	 (1996),	 “the	 Costs	 and	 Benefits	 of	 Privatization:	 an	 incomplete	
Contracts	approach”,	Journal of Law, Economics and Organization,	 12(1)	:	
1-24.
SchmItz,	P.W.	(2001),	«	the	Hold	up	Problem	and	incomplete	Contracts:	a	Sur-
vey	of	Recent	topics	 in	Contract	theory	»,	Bulletin of Economic Research,	
53(1)	:	1-17.
sImon,	h.	(1976),	«	From	Substantive	to	Procedural	Rationality	»,	dans	J.	LAtsIs	
(éd.),	Method and Appraisal in Economics,	Cambridge	university	Press,	p.	129-
148.
tIRoLe,	 J.	 (1986),	 «	Procurement	 and	 Renegotiation	»,	 Journal of Political 
economy,	94(2)	:	235-259.
tIRoLe,	 J.	 (1988),	 «	the	Multicontract	 organization	»,	Canadian Journal of 
Economics,	21(3)	:	459-466.
	 LeS	FonDeMentS	inCoMPLetS	De	L’inCoMPLétuDe	 253







vey	»,	Journal of Institutional and Theoretical Economics,	147	:	603-661.
WILLIAmson,	o.	(1975),	Markets and Hierarchies. Analysis and Antitrust Implica-
tions,	new	york,	the	Free	Press.
WILLIAmson,	o.	(1985),	The Economic Institutions of Capitalism,	new	york,	the	
Free	Press.
zIngALes,	L.	(1998),	«	Corporate	Governance	»,	dans	P.	neWmAn	(éd.),	The New 
Palgrave Dictionary of Economics and the Law, London,	 Stockton	 Press,	
p.	497-502.
zIngALes,	L.	(2000),	«	in	Search	of	new	Foundations	»,	The Journal of Finance,	
55	:	1	623-1	653.
